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成 立 , 公司性质为国有独资 , 以来自财政部历年认
购新股冻结资金利差余额专户的 63 亿元人民币为
注册资本金 , 另外 , 央行还发放了 617 亿元的专项
再贷款作为公司的启动资金。目前 , 登记的公司董
事只有 8 人 , 全部为政府官员 , 其中 4 人来自证监










者保护公司( SIPC) 和香港的投资者赔偿公司( ICC)
等 , 但由于种种原因 , 其又不可避免地处处显现出





新《公 司 法 》第 26 条 规 定 :“有 限 责 任 公 司 的
注 册 资 本 为 在 公 司 登 记 机 关 登 记 的 全 体 股 东 认
缴 的 出 资 额 。”依 此 推测, 证 投 保 基 金 公 司 作 为 国
有 独 资 公 司 , 其 注 册 资 本 金 理 应 由 国 家 出 资 。 但
来 源 于 财 政 部 认 购 新 股 冻 结 资 金 的 利 息 专 户 的
63 亿 元 资 金 是 否 属 于 国 家 所 有 呢 ? 这 一 点 在 法
律 上 是 有 疑 问 的 , 因 为 依 照《 关 于 股 份 公 司 取 得
的 新 股 申 购 冻 结 资 金 利 息 征 收 企 业 所 得 税 问 题
的 通 知 》( 财 税 字 [1997]013 号 , 财 政 部 、国 家 税
务 总 局 1997 年 2 月 12 日 颁 布 , 尚 未 废 止 ) 的 精
神 , 新 股 申 购 冻 结 资 金 利 息 似 乎 应 该 属 于 上 市 公
司 所 得 而 非 国 家 所 有 , 否 则 , 征 收 所 得 税 就 没 有
道 理 。 虽 然 证 监 会 和 财 政 部 后 来 联 合 发 布 了《关
于 在 股 票 、可 转 债 等 证 券 发 行 中 申 购 冻 结 资 金 利
息 处 理 问 题 的 通 知 》规 定 将 所 有 申 购 冻 结 资 金 的
利 息 规 定 为 证 券 投 资 者 保 护 基 金 的 来 源 之 一 。但
从 一 般 法 理 分 析 , 上 述 两 个 文 件 同 属 行 政 规 章 级
别 , 效 力 等 同 而 又 相 互 矛 盾 , 国 务 院 也 未 对 其 进
行 解 释 , 因 而 国 务 院 直 接 指 定 财 政 部 代 表 国 家 参
与 证 投 保 基 金 公 司 董 事 会 的 做 法 , 从 公 司 法 理 角
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保护公司( SIPC) 还明确董事会主席必须由社会公众




























个环节各国也都有着从 60 日到 1 年不等的时效限
定, 这样可以减少公共资源的浪费。例如, 美国和香
港都规定了投资者最晚应在 6 个月内向索赔机构
























制( 指定) 托管制度作出具体规定; 二是加快出台《破
产法》, 设计出基于审慎性和市场化原则的退出程序
实现行政关闭与券商破产的有效对接; 三是进一步
完善《管理办法》, 对证投保基金公司的资金来源、董
事任命、持股经营以及赔付程序等一系列问题予以
明确, 并引入更为科学的风险预警体系和更为透明
的信息披露机制; 四是完善相关法律责任体系和监
管体系, 通过多种手段有效打击证券市场的违规行
为, 理顺不同监管机关之间的分工合作关系; 五是尽
快将《证券投资者保护法》列入立法规划 , 通过对各
类投资者保护事项的专门立法来打造全方位的投资
者保护体系。
三、健全的法制框架: 化解证投保基金公
司法律风险的根本
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